Comerciais & Analiticas

FitChRatin gS Boletim 4: Segregacao de Atividades

RESUMO EXECUTIVO

Obijetivo: Estabelecer os requisitos relacionados a segregacdo das atividades comerciais e
analiticas.
Aplicacao: Fitch Ratings, Inc. e cada uma de suas afiliadas de ratings de crédito que emitem Ratings

sob 0 nome comercial “Fitch Ratings” (em conjunto “Fitch Ratings”)

Data de vigéncia: 31 de dezembro de 2020
Versao: 15.4
Substitui: Versdo 15.3, de 25 de margo de 2019

1. VISAO GERAL

A Fitch Ratings é uma empresa comercial. Como tal, € remunerada pelas Entidades Classificadas e outros terceiros
em decorréncia da prestagéo de servicos de andlise de rating.

Ao atribuir Ratings, os Analistas devem considerar apenas os fatores relevantes para a qualidade de crédito do
Emissor ou da Emissé@o. Em particular, os ratings atribuidos a uma entidade ou a um titulo e valor mobiliario ndo
devem ser afetados por negociagdes comerciais existentes ou em potencial entre a Fitch Ratings (ou suas afiliadas)
e a Entidade Classificada ou qualquer parte relacionada.

Para gerenciar potenciais conflitos de interesse decorrentes dos Analistas serem influenciados por consideracdes
comerciais ou financeiras, ao desempenhar suas Atividades Analiticas, dentre outras restricdes, os Analistas estao
proibidos de participar de negociacfes ou discussdes referentes a remuneracdes ou pagamentos por parte de
Entidades Classificadas ou por terceiros relacionados a Fitch Ratings. Em vez disso, a Fitch Ratings estabeleceu
um grupo separado de Gestdo de Negdcios e Relacionamento (Business and Relationship Management Group -
“BRM”), responsavel pela realizagéo de todas as atividades comerciais e de marketing em nome da Fitch Ratings.

Para evitar dividas, o fato de os analistas, em geral, terem conhecimento de que a Fitch Ratings recebe uma
compensacao por seu trabalho analitico ndo significa que estes seréo influenciados por consideracées comerciais.

2. DEFINICOES
“Analista e Analista Principal” tera o significado estabelecido no Boletim 2: Manual do Processo de Rating.

“Atividades Analiticas” significa a avaliagao, aprovacao, revisdo e emissao de Ratings, incluindo a analise dos
dados e informacdes e a metodologia ou critério de desenvolvimento ou aprovacdo usados para determinar os
ratings, incluindo os modelos qualitativos e quantitativos.

“Opinides Analiticas” significa as opinides de um Analista ou de Analistas em relagdo aos Ratings, Titulos e
Valores Mobiliarios, Entidades Classificadas, transacdes, setores, paises, mercados, pesquisas, critérios,
metodologias, consideracdes de crédito ou outros assuntos relacionados, incluindo, dentre outros, discussdes reais
sobre os produtos ou servigcos do Grupo Fitch.

“Informagbes Confidenciais” tera o significado estabelecido no Boletim 41: Politica de Informacdes
Confidenciais.

“Rating de Crédito” significa um Rating que avalia a qualidade do crédito de um emissor ou de seus Titulos.

O presente documento é uma traducéo do texto em inglés. Em caso de qualquer discrepancia entre a tradugéo e o texto original em inglés que este documento pretende
refletir, devera prevalecer o texto original, em inglés.

“Analista da UE” significa um analista baseado em uma CRA da Unido Europeia (UE).
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"CRA da Unido Europeia (UE)" significa a Fitch Ratings Ireland Limited (incluindo quaisquer de suas filiais (onde
guer que estejam)).

"Regulamento de CRA da UE" significa o Regulamento (EC) N°. 1060/2009 do Parlamento Europeu e do
Conselho de 16 de setembro de 2009 sobre agéncias de classificacdo de crédito (conforme alterado
periodicamente).

“CRA Endossada pela UE” significa qualquer uma das seguintes: Fitch Ratings, Inc., Fitch Ratings Ltd., Fitch
Ratings CIS Ltd., Fitch Australia Pty Ltd., Fitch Ratings Brasil Ltda., Fitch (Hong Kong) Ltd., Fitch Ratings Japan
Ltd., Fitch Mexico S.A. de C.V. ou Fitch Singapore Pte. Ltd. (incluindo quaisquer de suas filiais, onde quer que
estejam localizadas).

“Analista Endossado pela UE" significa um analista baseado em uma CRA Endossada pela UE.

“Rating Endossado pela UE" significa um Rating Publico de escala internacional, onde o primeiro analista
relevante é um Analista Endossado pela UE.

“EMS” significa Exception Management System - Sistema de Gest&o de Excec¢des.

"Rating Publico da UE" significa um Rating Puiblico em que o primeiro analista, conforme uso da expressao no
Boletim 2: Manual do Processo de Rating, € funcionario de uma CRA da UE.

“Grupo Fitch” significa, em conjunto, Fitch Ratings, Fitch Solutions, Fitch Learning e BMI Research.

“Informagao sobre Participagdo de Mercado” significa a informagdo sobre o tamanho relativo,
independentemente da forma de mensuracgédo, da participacéo da Fitch Ratings no mercado de Ratings frente a
outras agéncias, em um determinado pais, setor, produto ou outra categoria ou grupo de classificacdo cuja
informacao néo esteja publicamente disponivel de outra forma.

“Necessidade de Conhecer” tera o significado estabelecido no Boletim 41: Politica de Informacdes
Confidenciais.

“Ratings de Crédito Privados” significa Ratings de Crédito que sdo privados.

“Ratings Privados” séo Ratings que a Fitch Ratings n&o tenha publicado em seu website, www.fitchratings.com.

"Ratings Publicos" significa um "rating de crédito”, conforme descrito nas Defini¢cdes de Rating da Fitch Ratings,
disponivel em seu website, www.fitchratings.com, que é publicado, ou se destina a ser publicado, pela Fitch
Ratings em seu site publico.

“Entidade Classificada” significa, juntamente com seus agentes: (i) o emissor ou fiador com respeito a qualquer
titulo ou valor mobiliario que tenha recebido ou que deveréa receber, conforme o caso, um Rating da Fitch Ratings
ou (i) uma entidade a qual a Fitch Ratings tenha atribuido ou deverd atribuir um Rating, conforme o caso.

“Rating” ter& o significado definido no Boletim 07 Produtos de Crédito — Definidos: Ratings, Assessments, Credit
Opinions e Scores.

“Agao de Rating” tera o significado estabelecido nas Definicdes de Ratings da Fitch Ratings, publicadas no
website da Fitch Ratings, www.fitchratings.com.

“Titulos e Valores Mobiliarios” significa quaisquer titulos e valores mobilidrios, programas ou outros
instrumentos financeiros.

“Diretor Sénior de Grupo Global” tera o significado estabelecido no Boletim 22: Diretores Seniores de Grupos
Globais e Grupos Regionais.

“Dire¢ao Analitica Sénior" representa, coletivamente, o Diretor Analitico Global e todos os outros diretores
mencionados no Boletim 22: Diretores de Grupos Globais e Grupos Regionais.
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“Analista do Reino Unido (UK)” significa um analista baseado em uma CRA do UK.

“CRA do UK?” significa a Fitch Ratings Ltd. e Fitch Ratings CIS Ltd. (incluindo quaisquer de suas filiais (onde quer
gue estejam)).

"Regulamento de CRA do UK" significa Credit Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019
(conforme alterado periodicamente).

“CRA Endossada pelo UK” significa qualquer uma das seguintes: Fitch Ratings, Inc, Fitch Ratings Ireland
Limited, Fitch Ratings Espafia, S.A.U., Fitch Australia Pty Ltd., Fitch Ratings Brasil Ltda., Fitch (Hong Kong) Ltd.,
Fitch Ratings Japan Ltd., Fitch Mexico S.A. de C.V. ou Fitch Singapore Pte. Ltd. (incluindo quaisquer de suas
filiais, onde quer que estejam localizadas).

“Analista Endossado pelo UK" significa um analista baseado em uma CRA Endossada pelo UK.

“Rating Endossado pelo UK" significa um Rating Publico em escala internacional, onde o primeiro analista
relevante € um Analista Endossado pelo UK.

"Rating Publico do UK" significa um Rating Pablico em que o primeiro analista, conforme uso da expressdo no
Boletim 2: Manual do Processo de Rating, € funcionario de uma CRA do UK.

3. COMUNICACAO DE OPINIOES ANALITICAS

Sujeitas aos termos de confidencialidade do Boletim 41: Politica de Informacdes Confidenciais, e as proibicdes
estabelecidas na Secéo 8 abaixo, os analistas poderdo discutir e expor suas opinides analiticas diante do Grupo de
BRM ou quaisquer terceiros.

Outros requisitos para a comunicag¢éo com jornalistas e em midias sociais sao definidos no Boletim 5 do Grupo Fitch:
Politica de Midia e Midias Sociais.

4. PROIBICAO DO ENVOLVIMENTO DE ANALISTAS EM NEGOCIACOES DE
REMUNERACAO

4.1. Os analistas estéo proibidos de:

4.1.1 Iniciar ou participar de negocia¢fes ou discussdes sobre remuneragcdo ou pagamentos a Fitch
Ratings referentes a qualquer Rating, qualquer Entidade Classificada ou outro terceiro; ou receber
de qualquer outra forma informacdes referentes a remuneracao especifica ou faturamento relativo
a um Rating;

4.1.2 Sujeito as Sec¢bes 9, 10 e 11 abaixo, participar de vendas ou comercializagcao de Ratings ou outros
produtos ou servicos da Fitch Ratings ou de quaisquer de suas afiliadas; e

4.1.3 Levar em conta, de qualquer outra maneira, consideracdes sobre vendas ou marketing ao atribuir
ou determinar quaisquer a¢fes subsequentes com relacdo aos Ratings.

4.2. Apesar dos controles da Fitch Ratings, nem sempre é possivel evitar que os analistas recebam
comunicacdes que contenham informacdes sobre remuneragdo ou faturamento. Se um analista receber
informacao deste tipo que viole esta Politica, a equipe relevante devera assegurar que 0 assunto seja
prontamente registrado no EMS, conforme estabelecido nos procedimentos operacionais aplicaveis ou nos
manuais de processo.

4.3. E permitido aos analistas ter conhecimento de informagdes sobre remuneracg&o ou faturamento referentes a

fitchratings.com 3



FitChRatin gs Boletim 4: Segregacao de Atividades

Comerciais & Analiticas

um Rating que seja divulgado publicamente (por exemplo, por meio de documentos de ofertas publicas para
fins de emissdo no mercado de capitais, ou de um documento de licitagdo publica), ou incluida em um
prospecto ou documento de oferta. O recebimento de informacdes sobre remuneracdo ou faturamento
nessas circunstancias ndo se constitui violagdo a presente Politica e ndo precisa ser registrado no EMS.

5. NEGOCIACAO DE REMUNERAGCAO E FATURAMENTO PELO GRUPO DE BRM

5.1. O Grupo de BRM é responsavel por precificar cada solicitacdo de Rating. Apenas BRM (e em seu home 0s
membros dos departamentos de Finangas, contabilidade ou de faturamento, em conjunto denominados
“Financas e os membros do Departamento Legal) podem se comunicar com uma Entidade Classificada ou
outro terceiro em relagdo a remuneracdes ou faturamentos.

5.2. BRM e Finangas sdo responsaveis pela obtencdo e registro de todas as informagfes referentes a
remuneracdes, e por langa-las nos sistemas apropriados.

5.3. Todas as questdes referentes a remuneragoes, faturamento ou politicas de precos em geral recebidas pelos
analistas devem ser transmitidas ao contato apropriado no Grupo BRM ou em Finangas. Os analistas ndo
devem fornecer informacdes ao solicitante.

5.4. BRM e Finangas ndo devem comunicar (por e-mail ou de qualquer outra forma) informacdes referentes a
remuneragdes ou faturamento de Ratings aos Analistas.

6. COMUNICACOES ENTRE O GRUPO DE BRM E OS ANALISTAS

Para assegurar que os analistas realizem suas atividades em um ambiente livre de pressdes comerciais ou
financeiras, o grupo de BRM deve gerenciar sua comunicagdo com os analistas de forma apropriada.

6.1. O grupo de BRM podera consultar, de forma adequada e equilibrada, um analista sobre Atividades
Analiticas, visando a esclarecer fatos ou a base para as opiniées do analista.

6.2. No entanto, o grupo de BRM nao podera questionar, influenciar ou pressionar um analista em relacéo a:

6.2.1  Realizar (ou deixar de realizar) qualquer A¢éo de Rating;

6.2.2  Proposta de alteracdes nos critérios ou metodologias;

6.2.3 Casos onde o nivel de um Rating indicativo/inicial, de proposta de emisséo ou final for inferior ao
previsto em uma andlise preliminar fornecida a Entidade Classificada ou a qualquer outro terceiro;

6.2.4 Recomendacdes ou votos de um determinado Analista em um comité de rating; ou

6.2.5 Outras implicacdes comerciais negativas ou problemas de relacionamento que possam
surgir das Atividades Analiticas.

7. INFORMACOES FINANCEIRAS & DE PARTICIPACAO DE MERCADO DA FITCH RATINGS

Os analistas ndo devem receber informacdes financeiras ou de participacéo no mercado que ndo sejam as descritas
abaixo.

7.1. Informacdes Financeiras
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Os analistas estéo proibidos de receber informacdes sobre receitas, ganhos e perdas ou outros documentos
privados descrevendo o desempenho financeiro do Fitch Group Inc. ou da Fitch Ratings (em conjunto
“Informagdes Financeiras”), com excegao das seguintes:

7.1.1 Informagées no Ambito Global/Regional/Setorial. O departamento de financas pode,
periodicamente, fornecer itens agregados de receitas, orcamento e despesas da Fitch Ratings,
tais como salarios e viagens, a Gestdo Analitica Sénior para auxilid-los no planejamento das
contratacdes necessdrias e no gerenciamento das despesas dos analistas. Esta informacéo
também podera ser fornecida a Gestdo Analitica Sénior durante o processo interno de
planejamento, em consisténcia com as exigéncias estabelecidas abaixo e monitorar a execucao
destes planos, e também como parte das reunifes regulares de atualizacdo da Gestédo Analitica
Sénior.

7.1.2 Informacdes Especificas do Pais. O departamento de Finangas pode, periodicamente, fornecer
informacdes financeiras agregadas no ambito do pais aos Analistas membros de diretoria de
entidades locais ("Membros da Diretoria Local") quando a informacao financeira é necessaria
para cumprir as responsabilidades regulatérias da diretoria local.

7.1.3 InformacgBes Financeiras Agregadas. Os analistas podem periodicamente receber informacdes
agregadas sobre o desempenho financeiro em geral da Fitch Ratings, no contexto de discussdes
referentes a remuneracao.

7.2. Informacdes sobre Participacdo de Mercado.

Os analistas poderao receber apenas as seguintes informacdes sobre participacao de mercado:

7.2.1 Com o objetivo de demonstrar o conhecimento, a cobertura ou a profundidade da Fitch Ratings
em um determinado mercado ou setor, 0 Grupo de BRM poderd incluir ou mencionar Informacdes
sobre Participacdo de Mercado em apresentacfes, discussdes e reunides conjuntas entre
Analistas/Grupo de BRM e as Entidades Classificadas e outros terceiros.

7.2.2 O Gestor Analitico Sénior podera receber informagdes relevantes sobre participacdes de
mercado durante as sessfes de planejamento interno, em linha com os requisitos estabelecidos
na Sec¢do 9 abaixo, além de monitorar a execugdo desses planos.

7.2.3 Se forem Membros do Conselho Local, onde as Informacdes sobre Participacdo de Mercado
especificas do pais sdo necessérias para que possam cumprir as responsabilidades do conselho
ou regulatérias.

7.2.4 Se, como parte da comunicacdo dos objetivos estratégicos estabelecidos pelo Grupo Fitch ou
pela Fitch Ratings, Informacdes sobre Participacao de Mercado de alto nivel forem divulgadas a
todos os funcionarios do Grupo Fitch ou da Fitch Ratings.

Dica: Qualquer Informacéo sobre Participacdo de Mercado compartilhada com Analistas deve ser
ponderada de forma apropriada, evitando que seja sugerido o envolvimento de Analistas nos
esforcos comerciais para aumentar a participacdo de mercado da Fitch Ratings.

8. COMPARTILHAMENTO DE INFORMAGOES ENTRE ANALISTAS E O GRUPO DE BRM

8.1. Fornecimento de Informac8es Antecipadas de Ratings ao Grupo de BRM
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8.1.1 Ratings Publicos da UE ou Ratings Endossados pela UE, Rating Publicos do UK ou Rating
Endossados pelo UK!. Os analistas que trabalham com Ratings Publicos da UE ou UK ou Ratings
Endossados pela UE ou UK estdo proibidos de fornecer ao Grupo de BRM, em qualquer lugar do
mundo (e o Grupo BRM esta proibido de solicitar informag¢8es aos analistas ou a quaisquer Entidades
Classificadas) quaisquer publica¢gBes prévias ou outras informag¢des antecipadas sobre qualquer a¢éo
de Ratings Publicos da UE ou do UK ou Rating Endossados pela UE ou pelo UK?, a data confirmada
ou prevista da realizagéo do comité de um Rating Publico da UE ou do UK ou de um Rating Endossado
pela UE ou pelo UKS3, ou a retirada de um Rating publico da UE ou do UK ou de um Rating Endossado
pela UE ou pelo UK por razdes analiticas.*

- Os analistas apenas poderdo fornecer estas informacdes ao Grupo de BRM simultaneamente a sua
divulgacéo publica.

- Todas as duvidas que a equipe de BRM receber referentes ao disposto acima, devem ser passadas aos
Analistas apropriados.

8.1.2 Todos os outros ratings. Em muitos casos, o Grupo de BRM possui A¢des de Rating Necessarias e
outras informagdes relacionadas antes da publicagdo.® Dentre os motivos podem estar permitir que o
Grupo de BRM esteja preparado para chamadas de Entidades Classificadas e outros terceiros, ou
administrar de forma mais eficaz uma relacdo comercial. Desta forma, os analistas podem fornecer
ao Grupo de BRM informacdes avancadas (publicacdo prévia) que precisem ser do conhecimento do
Grupo de BRM com relagédo a:

- Uma acao de rating referente a Ratings Privados, a ndo ser que o Rating se enquadre na definicdo de
Rating Publico da UE, Rating Endossado pela UE, Rating Publico do UK ou Rating Endossado pelo UK em
funcéo da Entidade Classificada ter especificado por escrito sua intengédo de que o Rating seja publicado
em algum momento no futuro (desencadeando desta forma a proibicdo que consta na Secéo 8.1.1);

- Uma Acéo de Rating relativa a um Rating Publico que ndo seja um Rating Publico da UE, Rating Endossado
pela UE, Rating Publico do UK, Rating Endossado pelo UK (desencadeando, desta forma, a proibicdo que
consta na Sec¢éo 8.1.1);

- Uma pesquisa ou qualquer outro relatério a ser emitido, a ndo ser que inclua ou seja emitido ao mesmo
tempo em que uma Agdo de Rating relativa a um Rating Publico da UE, Rating Endossado pela UE, Rating
Publico do UK ou Rating Endossado pelo UK (desencadeando, desta forma, a proibicdo que consta da
Secao 8.1.1); e

- Minutas de metodologia para consulta publica a serem publicadas para comentarios.

8.1.3 Se o Grupo de BRM receber Informagdes Confidenciais referentes a esta Se¢éo, deve manter a
confidencialidade dessas informa¢des de acordo com os requisitos estabelecidos no Boletim 41:
Politica de Informac¢Bes Confidenciais, até que a informagéo se torne publica.

1 Deve-se notar gue h& sobreposi¢do nessas definicdes. Um Rating Internacional Publico (i) emitido por um CRA da Fitch Ratings que nédo pertenca a UE e ao Reino
Unido sera um Rating Endossado pela UE e um Rating Endossado pelo UK; (ii) um Rating Publico da UE também sera um Rating Endossado pelo UK; e (i) um Rating
Publico do UK também sera um Rating Endossado pela UE.

2 Da mesma forma, ndo sera permitido ao Grupo de BRM fazer parte do processo padrdo de revisdo ou aprovacéo de Comunicados de A¢des de Rating (Rating Action
Commentaries - RACs) ou outros relatérios referentes a Ratings Publicos da UE ou Ratings Endossados pela UE, assim como a Rating Publicos do UK ou Ratings
Endossados pelo UK.

3 0s prazos para atribuicdo de novos Ratings consistem em um periodo comercial que podera ser negociado pelo Grupo de BRM. Da mesma forma, o Grupo de BRM
ndo esta proibido de ter informagdes referentes as datas alvo ou aos prazos limites, desde que ndo tomem conhecimento de datas especificas em que um comité de
rating de um Rating Publico na UE, Rating Endossado pela UE, Rating Publico do UK ou Rating Endossado pelo UK deve ser realizado.

4 Como o Grupo de BRM pode retirar um Rating Publico da UE ou Rating Endossado pela UE, ou um Rating Publico do UK ou um Rating Endossado pelo UK por
raz6es comerciais, 0 Grupo de BRM néo esta proibido de possuir informagdes referentes a retirada. Entretanto, o Grupo de BRM ainda esta sujeito as proibi¢es nesta
Secdo referentes a Acéo de Rating associada ou a época do comité de rating.

5 NegociagGes de titulos e valores mobiliarios por um funcionario que detém tais Informagées Confidenciais Necessarias permanecem sujeitas ao Boletim 13: Politica
Global de Negociacgédo de Titulos e Conflitos de Interesses. Duvidas devem ser enviadas ao Departamento de Compliance.
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8.2. Compartilhamento de Inteligéncia de Mercado

8.2.1 Os analistas poderdo informar o Grupo de BRM (e vice-versa) sobre alterac6es nas equipes,
produtos, servigos, critérios ou problemas/erros de outras agéncias de rating.

8.2.2 Além de outros tipos de compartilhamento permissivel de Informacdes Confidenciais que possam
estar definidos no Boletim 41: Politica de Informacdes Confidenciais, o Grupo de BRM pode
compartilhar com os Analistas (e vice-versa) o feedback recebido de Entidades Classificadas ou
outros terceiros com relacéo a:

- Acdes de Rating;
- Outros produtos, metodologias ou publica¢des analiticas; ou

- Os produtos ou servigos de outras agéncias de rating inclusive relativos aos pontos fortes/fracos destes
produtos ou servigos.

No entanto, no caso de feedback negativo, ou de comparacao desfavoravel da Fitch Ratings ou de
suas atividades analiticas serem fornecidos ao Grupo de BRM, este grupo devera, entéo, entregar
as informacg6es a um analista com nivel suficientemente sénior, tomando cuidado para néo parecer
estar pressionando ou influenciando as atividades analiticas aplicaveis.

8.2.3 Para fins de planejamento, educacao, ou inteligéncia de mercado, o Grupo de BRM poderd solicitar
informacdes ou opinides dos Analistas que, por sua vez, poderdo fornecer informagdes ou opinides
ao Grupo de BRM, referentes a:

- Sujeito ao Boletim 41: Politica de Informacfes Confidenciais, Entidades Classificadas e outros terceiros
(inclusive entidades néo classificadas para quem o Grupo de BRM estiver divulgando produtos e servigos
da Fitch Ratings) que o Grupo de BRM queira contatar para firmar ou estreitar uma relagdo comercial;

- Entidades Classificadas ou 0s setores que possam ser mais (ou menos) atuantes nos mercados de capitais
em um determinado periodo de tempo; e

- Opinides de crédito da Fitch Ratings ou outras opinides sobre uma Entidade Classificada, setor ou mercado

em comparagdo com as de outras agéncias de rating, incluindo o patamar de rating de concorrentes e se
suas metodologias deverao levar a ratings mais altos ou mais baixos.

9. REUNIOES INTERNAS ENTRE ANALISTAS E O GRUPO DE BRM

9.1. Reunibes de Equipes Analiticas

9.1.1 Embora a presenca esporadica em reunides da equipe analitica possa ser apropriada, a equipe do
Grupo de BRM né&o podera participar regularmente de reunifes internas da equipe analitica quando
houver a expectativa de discutir assuntos analiticos, tais como futuros comités de rating, provaveis
Acdes de Rating, etc.

9.1.2 Se o Grupo de BRM comparecer a uma reunido interna da equipe analitica devera deixar a
sala/reunido antes que ocorra qualquer discussao sobre A¢des de Rating ndo publicas ou outras
informacdes proibidas por esta Politica ou no Boletim 41: Politica de Informacdes Confidenciais
divulgada ao Grupo de BRM.

9.2. Sess@es de Planejamento Interno

9.2.1 O Grupo de BRM e os Analistas poderdo presenciar ou participar de partes das sessdes de
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planejamento um do outro, bem como de reunides similares, desde que:

- Os analistas recebam topicos, apresentacdes e itens da agenda focados apenas em crédito, metodologias
e outros assuntos analiticos, incluindo desdobramentos do mercado de capitais;

- O Grupo de BRM receba tépicos, apresentacdes e itens da agenda focados apenas em aspectos
comerciais ou competitivos, e

- Os diretores-executivos dos grupos de BRM e Analiticos que participarem das sessdes de planejamento
sejam responsaveis por considerar e gerenciar cuidadosamente quaisquer problemas de percepcao que
possam surgir das apresentacdes ou dos materiais em comum.

9.2.2 Além disso, durante esse processo de planejamento, o Grupo de BRM podera consultar o diretor
sénior da equipe de analistas para desenvolver orcamentos e revisar cronogramas de remuneracao,
bem como compreender melhor a complexidade das transacdes para fins de precificagéo.

9.2.3 No entanto, no contexto dessas reuniées e consultas, somente os diretores seniores da equipe de
analistas poderdo acessar materiais contendo, ou participar de discussbes relacionadas a,
informacdes financeiras ou de participacdo de mercado ndo divulgadas publicamente. Todos os
demais analistas deverdo retirar-se da reunido antes de tais discussGes e ndo receberdo
informacdes ou relatérios referentes a tais documentacdes ou apresentagdes.

10. REUNIOES EXTERNAS ENTRE ANALISTAS E O GRUPO DE BRM

10.1. Reunibes entre o Grupo de BRM, analistas, Entidades Classificadas e/ou Terceiros sao permitidas, desde que:

10.1.1 Os analistas se retirem da sala/reunido antes que o Grupo de BRM comece a discutir
assuntos comerciais ou estruturas de remuneracao; e

10.1.2 O Grupo de BRM se retire da sala/reunido antes que a Entidade Classificada ou outros terceiros
iniciem o processo de compartilhar Informacdes Confidenciais da Entidade Classificada referentes
a atribuicdo de ratings. Entretanto, as Informac¢des Confidenciais poderdo ser posteriormente
compartilhadas com o Grupo de BRM, conforme permitido pelo Boletim 41: Politica de Informacdes
Confidenciais.

10.2. Além dos requisitos acima, as seguintes restricdes e condicdes também poderéo ser aplicadas de acordo
com o tipo de reunido:

10.2.1 Reunides de Foco Comercial. Reunibes, discussfes ou outras interacfes organizadas com o
principal objetivo de assegurar que a Fitch Ratings estabeleca um novo negdécio, ou um negdécio
futuro com Entidades Classificadas existentes, deverdo ser conduzidas pelo Grupo de BRM. Os
analistas poderao assistir ou participar de tais reunides com o Unico propdsito de apresentar
opiniGes analiticas e consideracdes de crédito.

10.2.2 Reunides Comerciais/Analiticas de Duplo Propésito. Reunides, discussdes ou outras interacdes
organizadas com o propdésito de cobrir temas comerciais e analiticos, deverdo incluir tanto um
representante de BRM quanto um analista para atuarem em seus respectivos temas.

11. EVENTOS DE NEGOCIOS & ENTRETENIMENTO

Os analistas poderdo comparecer ou participar de eventos sociais e de relacionamento, conferéncias e jantares
em conjunto com o Grupo de BRM, as Entidades Classificadas e outros terceiros, desde que o fagam de acordo
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com o Boletim 13: Politica Global de Negociacdo de Titulos e Conflitos de Interesses.

12. DUVIDAS

Em caso de dlvidas ou questdes referentes a esta Politica, entre em contato com Departamento de Compliance
pelo e-mail reporting@fitchratings.com.

Responsavel: Bruce Legorburu, Chief Compliace Officer

Suplementos As seguintes politicas ou procedimentos sao mencionados como referéncia neste
Boletim e deverédo ser consultados ao interpreta-lo e revisa-lo:

e Definicdes de Rating da Fitch

e Boletim 02 Manual do Processo de Rating (MPR)

e Boletim 05 do Grupo Fitch: Politica de Midia e Midias Sociais

e Boletim 07 Produtos de Crédito — Definidos: Ratings, Assessments, Opiniées e
Scores

e Boletim 13 Politica Global de Negociacdo de Titulos e Valores Mobiliarios e
Conflitos de Interesse

e Boletim 22 Diretores Seniores de Grupos e Heads Globais e Regionais de Grupos

e Boletim 41 Politica de Informacées Confidenciais

Apéndice A: Resumo das Alteragbes
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Apéndice A
Resumo das Alteracdes

Marc¢o de 2018

O Boletim 04 sofreu alterac¢des para fixar o esquema de numeracdo. Nenhuma alteracdo material foi feita neste documento.

Dezembro de 2020

O Boletim 04 foi modificado para refletir as alterag8es nas definigfes relacionadas ao Brexit em cumprimento ao FCA, que assume
a supervisdo regulatéria para os negécios da Fitch Ratings no Reino Unido a partir de 31 de dezembro de 2020. Nenhuma
mudanga significativa foi feita neste documento.
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